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DELEGOVANE NARIADENIE KOMISIE (EU) 2017/591
z 1. decembra 2016,

ktorym sa dopliia smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU, pokial ide o regulainé
technické predpisy na uplatiiovanie obmedzeni pozicii komoditnych derivitov

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKA KOMISIA,
so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurdpskej dnie,

so zreteflom na smernicu Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. mdja 2014 o trhoch s finanénymi
néstrojmi ('), a najmd na jej ¢ldnok 57 ods. 3 a 12,

kedZe:

(1)  Mala by sa $pecifikovat metodika vypoctu obmedzeni pozicii komoditnych derivitov, aby sa zabezpecil
zostladeny pristup k ich uplatiiovaniu v Unii. Metodika by mala zabranit regulacnej arbitrazi a podporit
konzistentnost, ako aj stfasne poskytnit prislusnym orgdnom dostato¢nt flexibilitu na to, aby zohladnili
rozdiely medzi réznymi trhmi s komoditnymi derivatmi a trhmi s podkladovymi komoditami. Metodika vypoctu
obmedzeni by mala umoznit prislusnym organom, aby vyvazili ciele stanovenia obmedzeni na trovni, ktord je
dostato¢ne nizka nato, aby zabranila osobdm drziacim pozicie v tychto komoditnych derivatoch zneuzit alebo
narusit trh, s cielmi, ktoré podporujii riadnu tvorbu cien a mechanizmus vyrovnania, vyvoj novych komoditnych
derivitov, ako aj umozuji, aby komoditné derivity nadalej podporovali fungovanie obchodnych ¢innosti na
trhu s podkladovou komoditou.

(2) S ciefom jednoznaéne identifikovat obmedzeny pocet koncepcii vyplyvajticich zo smernice 2014/65/EU, ako aj
$pecifikovat technické pojmy potrebné pre toto nariadenie, malo by sa vymedzit niekolko pojmov na
zabezpecenie jednotného uplatiiovania.

(3)  DIhé a kritke pozicie v komoditnom derivite tcastnikov trhu by mali byt vzdjomne zapocitané s cielom
kedykol'vek urcit efektivnu velkost pozicie, ktord osoba kontroluje. Velkost pozicie drzanej prostrednictvom
op¢nej zmluvy by sa mala vypocitat na zdklade delta ekvivalentu. KedZe toto nariadenie uplatiiuje rozli¢na
metodiku vypoctu obmedzeni pozicii pre kontrakty v spotovom mesiaci a v inych mesiacoch, takéto vzdjomné
zapocitavanie by sa malo uplatiiovat oddelene pre pozicie v spotovom mesiaci a v inych mesiacoch.

(4)  V smernici 2014/65/EU sa vyzaduje, aby vietky pozicie, ktoré drzia iné osoby v mene osoby, boli zahrnuté do
vypoctu obmedzenia pozicii tejto osoby, a aby sa obmedzenia pozicii uplatnili na trovni subjektu aj na drovni
skupiny, a preto je potrebné agregovat pozicie na trovni skupiny. Je vhodné stanovit agregaciu na trovni skupiny
len vtedy, ak materskd spolo¢nost moze kontrolovat pouZivanie pozicii. Preto by materské spolocnosti mali
agregovat pozicie drzané svojimi dcérskymi spolo¢nostami so vSetkymi poziciami, ktoré materskd spolo¢nost
drzi priamo okrem dcérskych spolo¢nosti, ktoré agreguju svoje vlastné pozicie. Takdto agregicia mozZe viest
k pozicidm vypocitanym na drovni materskej spolocnosti, ktoré st vicsie, alebo v dosledku vzdjomného
zapocitania dlhych a kritkych pozicii drzanych roéznymi dcérskymi spolo¢nostami mensie ako na trovni
jednotlivych dcérskych spolocnosti. Pozicie by sa nemali agregovat na trovni materskej spolocnosti, ak sii tieto
pozicie drzané podnikmi kolektivneho investovania, ktoré drzia tieto pozicie v mene svojich investorov skor nez
v mene svojej materskej spolocnosti, a to v pripadoch, Ze materskd spolocnost nemoze kontrolovat vyuZzivanie
tychto pozicii vo svoj prospech.

(5)  Koncept rovnakého komoditného derivatu by mal vytvorif ndroéné prahové hodnoty, aby sa zabranilo osobam
neprimerane vzdjomne zapocitavat pozicie v ramci rozdielnych komoditnych derivatov s cielom obist a oslabit
odolnost obmedzenia pozicie zdkladného kontraktu na komoditny derivat. Toto by prislusnym organom nemalo
zabraiiovat v stanoveni podobnych obmedzeni pozicii pre podobné kontrakty na komoditné derivaty
koordinované organom ESMA. Komoditné derivity by sa mali iba vtedy povaZzovat za obchodované vo
vyznamnom objeme na obchodnom mieste, ak pocas dostato¢ne dlhého obdobia presahuji prahovi hodnotu pre
likviditu stanovend v tomto nariadeni.

() U.v.EUL173,12.6.2014,5.173.
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(6)

(10)

(11)

Ak sa OTC kontrakt ocefiuje rovnakou podkladovou komoditou, ktord je dodatelnd na tom istom mieste a za
takych istych zmluvnych podmienok, a ak md vysoko korelovany hospodirsky vysledok s kontraktom
obchodovanym na obchodnom mieste, mal by sa povazovat za ekonomicky rovnocenny bez ohladu na malé
rozdiely v zmluvnych podmienkach tykajicich sa velkosti lotov a ddtumu dodania. Rozdiely v mechanizmoch
riadenia rizik po uzavreti obchodu, ako je napriklad mechanizmus zictovania, by nemali byt prekdzkou
v deklarovani takychto kontraktov za ekonomicky rovnocenné. Pre komoditné derivity obchodované mimo
burzy je nevyhnutné, aby sa povazovali za ekonomicky rovnocenné s kontraktmi na obchodnych miestach len za
obmedzenych okolnosti, aby sa predchddzalo neprimeranému vzdjomnému zapocitavaniu potencidlne
dominantnych pozicii obchodovanych na obchodnom mieste pouzitim dvojstrannych dohdd v OTC kontraktoch
a zabezpecilo G¢inné fungovanie rezimu obmedzeni pozicii v praxi. S cieflom predchddzat obmedzeniam pozici
a zlepsit integritu rezimu obmedzeni pozicii je potrebné, aby vymedzenie ekonomicky rovnocenného OTC
kontraktu bolo tzko vymedzené tak, aby neumoziiovalo osobe zapocitavat Cistd mimoburzovil poziciu voci
viacerym inym pozicidm alebo uplatnit vol'nt tivahu pri vybere pozicii, vo¢i ktorym je zapocitavany.

Aby sa urcilo, ktoré pozicie v komoditnych derivitoch s objektivne meratelné ako znizujice rizikd priamo
sivisiace s obchodnou ¢innostou, mali by sa stanovit urcité kritérid vrdtane pouzitia ictovnej definicie
hedzingovej zmluvy podla medzindrodnych standardov finanéného vykaznictva (IFRS). Toto G¢tovné vymedzenie
by malo byt k dispozicii aj nefinanénym subjektom, a to napriek tomu, Ze neuplatiiuji pravidld IFRS na drovni
subjektu.

Nefinan¢né subjekty by okrem toho mali mat moznost pouZzivat metddy riadenia rizik s cielom zmiernit celkové
rizikd vyplyvajice z ich obchodnej c¢innosti alebo celkové rizikd ich skupiny vrdtane rizik vyplyvajicich
z niekolkych geografickych trhov, niekolkych vyrobkov, casovych horizontov alebo subjektov (,makrohedzing
alebo hedzing portfélia“). Ak nefinanény subjekt pouziva makrohedzing alebo hedzing portfdlia, nemusi byt
schopny vytvorif vzdjomny vztah medzi osobitnou poziciou v komoditnom derivite a konkrétnym rizikom
vyplyvajicim z obchodnej ¢innosti, ktord komoditny derivit md zaistit. Nefinan¢ny subjekt moze takisto
pouzivat nerovnocenny komoditny derivat na zaistenie konkrétneho rizika vyplyvajiiceho z obchodnej ¢innosti,
ak rovnaky komoditny derivat nie je k dispozicii alebo ak uzsie korelovany komoditny derivat nemd dostato¢nt
likviditu (,proxy hedzing“). V takychto pripadoch politiky a systémy riadenia rizik by mali byt schopné zabranit
tomu, aby nehedZingové transakcie mohli byt zatriedené ako hedzing, a mali by mat moznost stanovit
dostatocne rozcleneny prehlad hedzingového portfélia tak, aby sa identifikovali Spekulativne prvky a zapocitali sa
do obmedzeni porzicil. Pozicie by sa nemali povaZovat za pozicie zniZujice riziko stvisiace s obchodnou
¢innostou iba z dovodu, Ze boli zahrnuté ako sticast portfélia znizujiaceho celkovo riziko.

Riziko sa mozZe priebezne vyvijat a z hladiska prispdsobenia sa vyvoju rizika komoditné derivéty, ktoré sa
povodne vykonali na zniZovanie rizika sivisiaceho s obchodnou ¢innostou, sa mozno budid musiet kompenzovat
vyuzivanim dalsich kontraktov na komoditné derivéty, ktoré vylu¢ujii tie kontrakty na komoditné derivaty, ktoré
uZ nestivisia s obchodnym rizikom. Okrem toho, vyvoj rizika, ktory sa riesil uzavretim pozicie v komoditnom
derivite na Gclely zniZenia rizika, by nemal ndsledne viest k prehodnoteniu tejto pozicie ako neprivilegovanej
transakcie ab initio.

Nefinan¢né subjekty by mali mat moznost poziadat o vynimku v stvislosti s hedzingom obchodnych ¢innosti
pred uzavretim pozicie. Ziadost by mala poskytnat prislusnému organu jasny a struény prehlad obchodnych
¢innosti nefinan¢éného subjektu v savislosti s podkladovou komoditou, stvisiace rizikd a ako sa komoditné
derivaty vyuZzivaji na zmiernenie tychto rizik. Obmedzenia pozicif sa uplatiuji vidy a ak by prislusny organ
v kone¢nom dosledku neudelil vynimku, nefinanény subjekt by mal zodpovedajicim sposobom znizit kazda
poziciu prekraujicu obmedzenie, pricom moZe Celit opatreniam dohladu v sivislosti s nedodrzanim
obmedzenia. Nefinan¢né subjekty by mali pravidelne prehodnocovat svoje ¢innosti, aby sa uistili o opodstatneni
dalsieho uplatiiovania vynimky.

Obdobie spotového mesiaca, ¢o je obdobie bezprostredne pred uplynutim lehoty dodania, je $pecifické pre kazdy
komoditny derivét a nemusi zodpovedat presne jednému mesiacu. Kontrakt v spotovom mesiaci je preto kontrakt
na komoditny derivat, ktory md najblizsiu splatnost. Obmedzenia pozicii, ktoré osoba moze drzat v obdobi,
pocas ktorého musi dojst k dodaniu fyzickej komodity, obmedzuji mnozstvo podkladovej dodatelnej Casti, ktort
moze kazdd osoba poskytnif alebo prijat, aby sa predislo akumulovaniu dominantnych pozicii jednotlivcami,
ktoré im umoziuji obmedzenie trhu prostrednictvom obmedzenia pristupu ku komodite. Jednotny zdklad
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obmedzenia pozicie v spotovom mesiaci pre fyzicky vyrovndvané a hotovostne vyrovndvané komoditné derivaty
by sa preto mal vypocitat ako percentudlny podiel odhadu dodatelnej Casti. Prislusné organy by mali byt schopné
vykondvat plin zniZovania obmedzeni pozicii od okamihu, ked sa kontrakt stane kontraktom v spotovom
mesiaci do ddtumu splatnosti s cielom presnejsie zabezpecit, aby boli obmedzenia pozicii primerane stanovené
pocas spotového mesiaca a zabezpecit riadne vyrovnanie.

(12) Obmedzenie pozicie v inych mesiacoch sa uplatiiuje na vietky ddtumy splatnosti, ktoré st iné nez spotovy
mesiac. Jednotny zdklad obmedzeni pozicie v inych mesiacoch pre fyzicky vyrovndvané aj hotovostne
vyrovndvané komoditné derivity by sa preto mal vypocitat ako percentudlny podiel odhadu celkového
otvoreného zdujmu. Rozdelenie pozicii v ostatnych mesiacoch kontraktu o komoditich je Casto ststredené do

najblizsich splatnych mesiacov. Celkovy otvoreny zdujem preto poskytuje vhodnejsi zdklad pre stanovenie
obmedzeni pozicii ako pouZivanie Gdaju spriemerovaného pocas vsetkych obdobi splatnosti.

(13) Jednotny zédklad 25 % dodatelnej Casti a otvoreného zdujmu bol stanoveny na zdklade skiisenosti inych trhov
a inych jurisdikcii. Zdklad by mal byt upraveny prislusnymi organmi, aby sa umozZnilo zniZif ho maximalne
0 20 % (alebo o 22,5 % v pripade niektorych polnohospodirskych komoditnych derivitov) a zvysit ho
maximalne o 10 % (alebo 15 % v pripade menej likvidnych komoditnych derivatov), ak by si to vyzadovali cha-
rakteristiky trhu, napriklad chybajici Gcastnici trhu, aby sa podporilo riadne vyrovnanie a fungovanie kontraktu
a jeho podkladového trhu. Kedze akdkolvek tprava zdkladnej hodnoty sa uplatiuje, iba ak a pokial si to
objektivne charakteristiky trhu vyzadujd, docasné dpravy zdkladu by preto mali byt mozné. Prislusné orgny by
mali zabezpecit, aby sa tprava zdkladu nadol uskutocnila vZdy, ked treba zabrinit dominantnym pozicidm
a podporit riadnu tvorbu cien komoditného derivitu a podkladovej komodity. Rozsah odrdza skuto¢nost, Ze
smernica 2014/65/EU zahffa $irsiu skdlu komoditnych derivitov a trhov nez iné trhy a jurisdikcie. Vymedzenie
pojmu komoditny derivit podla ¢lanku 2 ods. 1 bod 30 nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU)
¢. 600/2014 (') je Siroké, zahffia aj sekuritizované derivity a hotovostne vyrovndvané derivity, ktoré nemaja
hmotné podkladové aktivum, ako napriklad klimatické premenné. Koncept spotového mesiaca a inych mesiacov
sa neuplatfiuje na sekuritizované derivity. Dodatelnd Cast sa nemdze pouzif na stanovenie obmedzenia pozicie
v pripade derivdtov bez hmotného podkladového aktiva. Prislusné orgdny by preto mali mat moznost zlepsit
alebo upravit metodiky stanovenia obmedzeni pozicii pre komoditné derivity na zdklade rozli¢nych parametrov,
ako napriklad po¢tu emitovanych cennych papierov alebo pouzivania otvoreného zdujmu aj v spotovom mesiaci.

(14)  Ur¢ité komoditné derivaty, najmid na elektrinu a plyn, stanovuji, Ze podkladové aktivum musi byt poskytnuté
nepretrzite pocas stanoveného obdobia, ako napriklad den, mesiac alebo rok. Urcité kontrakty s dlhsimi
obdobiami na dodanie, ako napriklad rok alebo 3tvrtrok, je mozné automaticky nahradit stvisiacimi kontraktmi
s krat$imi obdobiami na dodanie, ako napriklad $tvrtrok alebo mesiac (kaskddové kontrakty). V tychto pripadoch
obmedzenie pozicie v spotovom mesiaci pre kontrakt, ktory sa md nahradit pred dodanim, by bolo neprimerané,
kedZze takéto obmedzenie by nezahfnalo uplynutie lehoty a fyzické dodanie alebo vyrovnanie v hotovosti
kontraktu. KedZze obdobia na dodanie kontraktov pre rovnaké podkladové aktivum sa prekryvajii, jednotné
obmedzenie pozicil by sa malo uplatiiovat na vsetky stvisiace kontrakty s cielom nélezite zohladnit pozicie vo
vetkych tychto kontraktoch, ktoré mézu byt potencidlne dodané. Aby sa toto ulahéilo, stvisiace kontrakty by sa
mali merat v jednotkdch podkladového aktiva a zodpovedajiicim sposobom agregovat a zapocitavat.

(15) Pre urcité polnohospoddrske komoditné derivéty, ktoré maji vyznamny vplyv na spotrebitelské ceny potravin,
metodika umoznuje prislusnému orgdnu stanovit zdklad a obmedzenie pozicii nizsie ako minimum vSeobecnej
skaly, ak ziska dokazy o $pekulativnych ¢innostiach s vyznamnym dosahom na ceny.

(16)  Prislusny orgdn by mal postdit, ¢i faktory uvedené v ¢ldnku 57 ods. 3 smernice 2014/65/EU si vyzadujd tipravu
zdkladu s cielom stanovit konecni droveri obmedzenia pozicif. V postdeni by sa takisto mali brat do tvahy tieto
faktory ako relevantné pre konkrétny prislusny komoditny derivat. Metodiky by mali poskytnit usmernenie na
stanovenie obmedzenia bez toho, aby to prislusnému orgdnu odfalo konetné rozhodnutie o vhodnom
obmedzeni pozicii pre komoditny derivit s cielom predchddzat zneuzitiu trhu. Faktory by mali prislusnym
orgdnom a takisto orgdnu ESMA poskytntt dolezité indikativne ddaje, aby si ulahéili vytvorenie stanovisk
a zabezpecili primerané zostladenie obmedzen{ pozicii v celej Unii vritane postidenia vplyvu volatility na indivi-
dudlnom zdklade a tak Casto, ako treba na zabezpecenie toho, aby obmedzenia pozicii zostali vhodné.

(') Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 6002014 z 15. mdja 2014 o trhoch s finanénymi ndstrojmi, ktorym sa meni
nariadenie (EU) ¢. 648/2012 (U.v.EUL 173,12.6.2014, s. 84).
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Obmedzenia pozicii by nemali vytvdrat prekdzky pre vyvoj novych komoditnych derivitov a nemali by
zabranovat primeranému fungovaniu menej likvidnych ¢asti trhov s komoditnymi derivatmi. Prislusné orgdny by
mali zohladfiovat pri uplatnovani metodiky cas potrebny na vytvorenie a prildkanie likvidity pre nové
a existujice komoditné derivity, a najmi pre komoditné derivity, ktoré moézu podporovat riadenie rizik na
trhoch zameranych na osobitné cielové skupiny alebo nerozvinutych trhoch alebo sa usilovat o vyvoj novych
hedzingovych dohod tykajiicich sa novych komodit. Vzhladom na Sirokdi skalu trhov a komodit, na ktoré sa
uplatfiuje rezZim obmedzeni pozicii, neexistuje jednotné a vopred stanovené Casové obdobie, ktoré primerane
zachytdva posun od nového kontraktu na etablovany komoditny derivit. Rovnako existuji mnohé kontrakty na
komoditné derivdty, ktoré nemusia nikdy prildkat dostatok ucastnikov alebo likvidity, aby sa mohli t¢inne
uplatfiovat obmedzenia pozicii bez rizika, Ze GCastnici pravidelne a netimyselne nedodrziavajii obmedzenia
a ndsledne nartisaju tvorbu cien a vyrovnania tychto komoditnych derivétov. S cielom riesit tieto rizikd G¢inného
fungovania trhov metodika stanovuje viactroviiovy pristup, pri ktorom obmedzenia pozicii v spotovom mesiaci
a inych mesiacoch st stanovené na pevnej tGirovni 2 500 lotov pre komoditné derivity a 2,5 miliéna emitovanych
cennych papierov pre sekuritizované derivity s podkladovou komoditou, a to az do prekrocenia prahovej
hodnoty 10 000 lotov alebo 10 miliénov cennych papierov. Pri kontraktoch, ktoré prevySuji tieto prahové
hodnoty a st este stile relativne nelikvidné, by pripadne mala byt moznost vyuZit vy$Sie obmedzenie, aby sa
zabezpedilo, Ze obchodovanie s takymito kontraktmi nebude neprimerane obmedzené.

Pocet, zloZenie a dloha Gcastnikov trhu s komoditnym derivitom mozu ovplyvnit povahu a velkost pozicii, ktoré
niektor{ Gcastnici trhu drzia na trhu. Niektori Gcastnici trhu moéZu drzat v pripade niektorych komoditnych
derivatov velkil poziciu, ktord odrdza ich dlohu pri ndkupe a predaji, ako aj dodani komodity, ked sa nachddzaji
na opacnej strane trhu vodi vicsine inych Gcastnikov trhu, ktori poskytuji sluzby v oblasti likvidity alebo riadenia
rizika pre trh s podkladovou komoditou.

Charakteristiky trhu s podkladovou komoditou st dopyt, vyuzitie, pristup k podkladovej komodite a jej
dostupnost. Prislusny orgdn moZze urit pruznost trhu a néleZite upravit obmedzenia pozicii na zdklade
postdenia podrobnejsie ¢lenenych prvkov tychto charakteristik, ako st napriklad trvanlivost a sposob prepravy.

Pre niektoré komoditné derivity moze existovat znacny nepomer medzi otvorenym zdujmom a dodatelnou
¢astou. K tomu moze dojst vtedy, ked sa relativne mélo obchoduje s derivatmi v porovnani s dodatelnou castou,
pricom v takomto pripade otvoreny zdujem je nizsi v porovnani s dodatelnou ¢astou, a to napriklad vtedy, ked
sa prislusny komoditny derivdt bezne pouZziva na hedzing mnohych roznych expozicii rizika a dodatelnd cast je
preto v porovnani s otvorenym zdujmom niZsia. Takéto vyznamné rozdiely medzi otvorenym zdujmom
a dodatelnou ¢astou odovodiiuja tipravu zdkladu, ktord sa uplatiiuje na obmedzenia v inych mesiacoch smerom
nahor alebo nadol, aby sa zabranilo naruSeniu trhu, ked sa priblizuje spotovy mesiac.

S rovnakym cielom obmedzif narusenie trhov, ked sa pribliZuje spotovy mesiac, pretoze existujii znacné
nepomery medzi vypoctami dodatelnej Casti a otvoreného zdujmu, dodatelnd cast je vymedzend tak, Ze zahfiia
akékolvek ndhradné kvality alebo typy komodity, ktoré mozu byt dodané pri vyrovnani kontraktu na komoditny
derivét na zdklade podmienok tohto kontraktu.

Nové pravne predpisy Europskeho parlamentu a Rady o trhoch s ﬁnancnym1 ndstrojmi stanovené v smernici
2014/65/EU a nariadeni (EU) ¢. 600/2014 sa uplatiiuji od 3. janudra 2017. Na zabezpecenie konzistentnosti
a pravnej istoty by sa toto nariadenie malo uplatiiovat od toho istého ddtumu.

Toto nariadenie vychddza z navrhu regula¢nych technickych predpisov, ktoré orgdn ESMA predlozil Komisii.

Orgédn ESMA uskutocnil otvorené verejné konzulticie k ndvrhu regulacnych technickych predpisov, z ktorych
toto nariadenie vychddza, analyzoval mozné stvisiace ndklady a prinosy a poziadal o stanovisko skupinu zaintere-
sovanych strdn v oblasti cennych papierov a trhov zriadent v stlade s ¢ldnkom 37 nariadenia Eurépskeho
parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 (),

(") Nariadenie Eur()pskeho parlamentu a Rady (EU) ¢ 109 5/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriaduje Eur()psky orgdn dohladu
(Eurépsky orgin pre cenné papiere a trhy) a ktorym sa menf a doplfia rozhodnutie & 716/2009/ES a zrusuje rozhodnutie Komisie
2009/77[ES (U.v.EUL 331,15.12.2010, 5. 84).
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PRIJALA TOTO NARIADENIE:
KAPITOLA I

VSEOBECNE USTANOVENIA
Cldnok 1
Predmet tipravy

Tymto nariadenim sa stanovujd pravidld pre vypocet Cistych pozicii drzanych osobou v komoditnom derivéte
a metodika vypoctu obmedzeni pozicii tykajicich sa velkosti tejto pozicie.

Cldnok 2
Vymedzenie pojmov

Na tcely tohto nariadenia sa uplatriuje toto vymedzenie pojmov:
1. ,nefinan¢ny subjekt” je fyzickd alebo pravnickd osoba ind ako:
a) investicnd spolo¢nost, ktorej bolo udelené povolenie v stlade so smernicou 2014/65/EU

b) dverovd spolocnost, ktorej bolo udelené povolenie v stlade so smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady
2013/36/EU (');

¢) poistoviia, ktorej bolo udelené povolenie v stlade so smernicou Rady 73/239/EHS (3),

d) zivotnd poistoviia, ktorej bolo udelené povolenie v silade so smernicou Eurdpskeho parlamentu a Rady
2002/83[ES (),

e) zaistoviia, ktorej bolo udelené povolenie v stilade so smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady 2005/68/ES (%),

f) podnik kolektivneho investovania do prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP) a pripadne jeho spravcovskd
spolo¢nost, ktorym bolo udelené povolenie v stlade so smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES (),

g) institicia zamestnaneckého déchodkového zabezpecenia v zmysle ¢linku 6 pism. a) smernice Eurépskeho
parlamentu a Rady 2003/41/ES (°),

h) alternativny investicny fond spravovany sprdvcami alternativnych investi¢nych fondov, ktorym bolo udelené
povolenie v siilade so smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU (),

(") Smernica Europskeho parlamentu a Rady 2013/36/E[j z 26. jina 2013 o pristupe k Cinnosti Gverovych institicif a prudencialnom
dohlade nad Gverovymi intiticiami a investicnymi spolocnostami, o zmene smernice 2002/87/ES a o zruSeni smernic 2006/48/ES
a 2006/49/ES (U v.EUL176,27.6.2013,s. 338).

() Prvd smernica Rady 73/239/EHS z 24. jila 1973 o koordindcii zdkonov, inych pravnych predpisov a sprévnych opatreni vztahujdcich sa
na zacatie a vykondvanie priameho p01sten1a s vynimkou Zivotného poistenia (U. v. ESL 228, 16.8.1973,s. 3).

() Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2002/83/ES z 5. novembra 2002 o Zivotnom poisten (U. v. ES L 345, 19.12.2002, s. 1).

(*) Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2005/68/ES zo 16. novembra 2005 o zaistenf, ktorou sa menia a doplfajt smernice Rady
73/239/EHS, 92/49/EHS, ako aj smernice 98/78/ES a 2002/83/ES (U. v. EUL 323, 9.12.2005,s. 1).

() Smernica Eur6pskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES z 13. jala 2009 o koordincii zakonov, inych pravnych predpisov a sprdvnych
opatreni tykajicich sa podnikov kolektivneho investovania do prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP) (U. v. EU L 302, 17.11.2009,
s. 32).

() Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2003/41/ES z 3. jina 2003 o cinnostiach a dohlade nad institiciami zamestnaneckého
dochodkového zabezpecenia (U. v. EU L 235, 23.9.2003, 5. 10).

() Smernica Europskeho parlamentu a Rady 2011/61 /EU z 8. ]una 2011 o sprdvcoch alternativnych investiénych fondov a o zmene
a doplnen{ smernic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nariadeni (ES) ¢. 1060/2009 a (EU) ¢. 10952010 (U. v. EU L 174, 1.7.2011, s. 1).
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i) centrdlna protistrana (CCP), ktorej bolo udelené povolenie v stlade s nariadenim Eurépskeho parlamentu a Rady
(EU) & 648/2012 (1),

j) centrdlny depozitdr cennych papierov, ktorému bolo udelené povolenie v silade s nariadenim Eurdpskeho
parlamentu a Rady (EU) ¢. 909/2014 ().

Subjekt z tretej krajiny je nefinanénym sub]ektom ak by sa od neho podla Zziadneho z uvedenych pravnych
predpisov nevyzadovalo povolenie v pripade, Ze by bol usadeny v Unii a podliehal by pravu Unie.

1. ,kontrakt v spotovom mesiaci® je kontrakt na komoditny derivat tykajiici sa konkrétnej podkladovej komodity
s najblizsim datumom splatnosti v stilade s pravidlami stanovenymi na obchodnom mieste.

2. ,kontrakt v inych mesiacoch” je kontrakt na komoditny derivdt, ktory nie je kontraktom v spotovom mesiaci.

KAPITOLA 11

METODA VYPOCTU VELKOSTI CISTEJ POZICIE OSOBY
Cldnok 3
Agregdcia a vzdjomné zapocitavanie pozicii v komoditnom derivite
(Cldnok 57 ods. 1 smernice 2014/65/EU)

1. Cistd pozicia osoby v komoditnom derivate je agregdciou jej pozicif, ktoré drzi v tomto komoditnom derivdte
obchodovanom na obchodnom mieste, v komoditnych derivitoch povazovanych za rovnaky komoditny derivét, ako je
tento komoditny derivat v stlade s ¢lankom 5 ods. 1, ako aj v ekonomicky rovnocennych OTC kontraktoch podla
¢lanku 6.

2. Ked osoba drzi dlhé a kritke pozicie v ktorychkolvek komoditnych derivitoch uvedenych v odseku 1, tito osoba
vzdjomne zapocitava tieto pozicie, aby uréila svoju ¢ist poziciu pre tento komoditny derivat.

3. Pozicie drzané nefinanénym subjektom v komoditnych derivitoch, ktoré s objektivne meratelné ako pozicie
znizujice rizikd v stlade s ¢ldnkom 7, ako ich schvilil prislusny orgdn podla ¢linku 8, sa neagreguji na ucely
stanovenia Cistej pozicie daného nefinanéného subjektu.

4. Osoba ur¢i oddelene ¢&istt poziciu, ktorti drzi v komoditnom derivite v kontraktoch v spotovom mesiaci
a v kontraktoch v inych mesiacoch.

Cldnok 4
Metéda vypocitania pozicii pre pravne subjekty v ramci skupiny
(Cldnok 57 ods. 1 smernice 2014/65/EU)

1. Materska spolo¢nost ur¢i svoju €istd poziciu agregovanim tychto pozicii v silade s ¢lankom 3:
a) vlastnej Cistej pozicie;
b) &istych pozicif kazdého dcérskeho podniku.

2. Odchylne od odseku 1 materskd spolo¢nost podniku kolektivneho investovania alebo, ak podnik kolektivneho
investovania ustanovil spravcovski spolo¢nost, materskd spolo¢nost tejto spravcovskej spolo¢nosti neagreguje pozicie
v komoditnych derivitoch v Ziadnom podniku kolektivneho investovania, ked to Ziadnym spdsobom neovplyviiuje
investi¢né rozhodnutia tykajice sa otvdrania, drzania alebo zatvdrania tychto pozicii.

(") Nariadenie Europskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 zo 4. jdla 2012 o mimoburzovych derivatoch, centrdlnych protistrandch
a archivoch obchodnych tidajov (U. v. EUL 201, 27.7.2012, 5. 1).

() Nariadenie Europskeho parlamentu a Rady (EU) & 909/2014 z 23. jila 2014 o zlepsen{ vyrovnania transakcif s cennyml papiermi
v Eurépskej tinii, centralnych depozitroch cennych papierov a o zmene smernic 98/26/ES a 2014/65[EU a nariadenia (EU) & 236/2012
(U.v.EUL257,28.8.2014,s.1).
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Cldnok 5
Rovnaké komoditné derivity a vyznamné objemy
(Cldnok 57 ods. 6 smernice 2014/65/EU)

1.  Komoditny derivat obchodovany na obchodnych miestach sa povaZuje za rovnaky komoditny derivit ako
komoditny derivit obchodovany na inom obchodnom mieste, ak st splnené tieto podmienky:

a) oba komoditné derivity maji zhodné zmluvné 3pecifikicie a podmienky okrem mechanizmov riadenia rizik po
uzavreti obchodu;

b) oba komoditné derivity tvoria jednu zastupitelnii skupinu otvoreného zdujmu alebo v pripade komoditnych
derivitov vymedzenych v ¢linku 4 ods. 1 bode 44 pism. c) smernice 2014/65/EU jednu zastupitelnti skupinu
emitovanych cennych papierov, ktorej pozicie drzané v komoditnom derivite obchodovanom na jednom obchodnom
mieste moézu byt uzavreté voci pozicidm drzanym v komoditnom derivite obchodovanom na inom obchodnom
mieste.

2. Komoditny derivéat sa povazuje za obchodovany vo vyznamnom objeme na obchodnom mieste, ked obchodovanie
s komoditnym derivitom na tomto obchodnom mieste pocas obdobia troch po sebe nasledujiicich mesiacov:

a) presahuje priemerny denny otvoreny zdujem 10 000 lotov spolu v spotovom mesiaci a inych mesiacoch alebo

b) v pripade komoditnych derivitov vymedzenych v ¢linku 4 ods. 1 bode 44 pism. ) smernice 2014/65/EU ked pocet
obchodovanych jednotiek vyndsobeny cenou prekracuje priemernti dennii vysku 1 milién EUR.

3. Obchodné miesto, na ktorom sa uskuto¢fiuje najvac¢si objem obchodovania s rovnakym komoditnym derivatom, je
obchodné miesto, ktoré pocas jedného roka ma:

a) najvacsi priemerny denny otvoreny zaujem; alebo

b) v pripade komoditnych derivitov vymedzenych v &lanku 4 ods. 1 bode 44 pism. ¢) smernice 2014/65/EU najvyssiu
priemernd dennd vysku.

Cldnok 6

OTC kontrakty ekonomicky rovnocenné s komoditnymi derivitmi obchodovanymi na
obchodnych miestach

(Cldnok 57 ods. 1 smernice 2014/65/EU)

Mimoburzovy derivit sa povazuje za ekonomicky rovnocenny s komoditnym derivitom obchodovanym na obchodnom
mieste, ked méd zhodné zmluvné $pecifikicie a podmienky okrem rozdielnej Specifikdcie velkosti lotu, ked sa ddtumy
dodania odchyluji o menej ako jeden kalenddrny deri a ked md rozdielne mechanizmy riadenia rizik po uzavreti
obchodu.

Cldnok 7
Pozicie kvalifikované ako pozicie zniZujiice rizikd priamo spojené s obchodnou ¢innostou
(Clanok 57 ods. 1 smernice 2014/65/EU)

1. Pozicia drzand nefinanénym subjektom v komoditnych derivitoch obchodovanych na obchodnych miestach alebo
v ekonomicky rovnocennych OTC kontraktoch podla ¢linku 6 je objektivne a meratelne zniZujiica rizikd priamo
stivisiace s obchodnou ¢innostou daného nefinanéného subjektu, ked' sama osebe alebo v kombinacii s inymi derivatmi
v stilade s odsekom 2 (,Pozicia v portféliu komoditnych derivatov®) splia jedno z tychto kritérii:

a) zniZuje rizikd vyplyvajice z potencidlnej zmeny hodnoty aktiv, sluzieb, vstupov, produktov, komodit alebo zdvizkov,
ktoré nefinan¢ny subjekt alebo jeho skupina vlastni, produkuje, vyrdba, spractva, poskytuje, nakupuje, uvddza na trh,
prenajima, preddva alebo znésa, alebo odévodnene predpokladd, zZe ich bude vlastnit, produkovat, vyrébat, spractvat,
poskytovat, nakupovat, uvadzat na trh, prenajimat, preddvat alebo zndsat v rdmci svojej beznej obchodnej ¢innosti;
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b) je klasifikovand ako hedzingovd zmluva podla medzindrodnych $tandardov finan¢ného vykaznictva (IFRS) prijatych
v stlade s ¢ldnkom 3 nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (ES) ¢. 1606/2002 (1).

2. Na Gcely odseku 1 pozicia kvalifikovand ako pozicia znizujicu riziko jednotlivo alebo v spojeni s inymi derivdtmi
je takd, pri ktorej nefinan¢ny subjekt alebo osoba drziaca tiito poziciu v mene tohto subjektu:

a) opisuje vo svojich vnitornych politikdch:

i) typy kontraktov na komoditné derivity zahrnuté v portfolidch pouzivanych na znizenie rizik suvisiace
s obchodnou ¢innostou a ich kritérid opravnenosti;

ii) prepojenie medzi portféliom a rizikami, ktoré portfdlio zmiertiuje;
iii) opatrenia prijaté s cielom zabezpecit, aby pozicie stvisiace s tymito kontraktmi neslazili inému tcelu nez

pokryvat rizikd priamo stivisiace s obchodnou ¢innostou nefinancného subjektu a aby akdkolvek pozicia sliZiaca
na iny Gcel sa dala jasne identifikovat;

b) dokdze poskytnit dostatocne rozcleneny prehlad portfélii podla druhu komoditného derivatu, podkladovej
komodity, ¢asového horizontu a akychkolvek inych relevantnych faktorov.

Cldnok 8
Ziadost o vynimku z obmedzenia pozicii
(Clanok 57 ods. 1 smernice 2014/65/EU)

1. Nefinancny subjekt drziaci kvalifikovant poziciu v komoditnom derivite poziada o vynimku uvedend v clinku 57
ods. 1 druhom pododseku smernice 2014/65/EU prislusny orgdn, ktory stanovuje obmedzenie pozicie pre tento
komoditny derivit.

2. Osoba uvedend v odseku 1 poskytne prislusnému orgdnu tieto informdcie, ktoré dokazuji, Ze pozicia zniZuje
rizikd priamo stvisiace s obchodnou ¢innostou nefinanéného subjektu:

a) opis povahy a hodnoty obchodnych ¢innosti nefinan¢ného subjektu s komoditou, pre ktoré je komoditny derivét,
v stvislosti s ktorym sa ziada o vynimku, relevantny;

b) opis povahy a hodnoty ¢innosti nefinanéného subjektu v oblasti obchodovania a pozicii drzanych v prislusnych
obchodnych derivatoch na obchodnych miestach, ako aj v ich ekonomicky rovnocennych OTC kontraktoch;

¢) opis povahy a velkosti expozicii a rizik v komodite, ktoré nefinanény subjekt ma alebo ocakdva, ze bude mat ako
vysledok svojich obchodnych ¢innosti, a ktoré st alebo by mohli byt zmiernené komoditnymi derivatmi;

d) vysvetlenie sposobu, akym pouzitie komoditnych derivitov nefinanénym subjektom priamo znizuje jeho expoziciu
a rizikd v jeho obchodnych ¢innostiach.

3. Prislusny organ schvali alebo zamietne Zziadost do 21 kalenddrnych dni po doruceni Ziadosti a ozndmi
nefinanénému subjektu schvalenie alebo zamietnutie vynimky.

4. Nefinan¢ny subjekt ozndmi prislusnému orgdnu, ak doslo k vyznamnej zmene povahy alebo hodnoty komer¢nych
¢innost! nefinanéného subjektu alebo jeho obchodovania s komoditnymi derivitmi, a ak zmena priamo savisi
s informdciami uvedenymi v odseku 2 pism. b), a potom predlozi novii Ziadost o vynimku, ak md v timysle ju nadalej
vyuzivat.

(") Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (ES) ¢. 1606/2002 z 19. jila 2002 o uplatfiovani medzindrodnych Gétovnych noriem
(U.v.ESL243,11.9.2002,s. 1).
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KAPITOLA 1II

METODIKA VYPOCTU OBMEDZENIA POZICI[ PRE PRISLUSNE ORGANY

ODDIEL 1

Urcenie zdkladnych hodnot
Cldnok 9
Metodika uréovania zikladnej hodnoty pre obmedzenia v spotovom mesiaci
(Cldnok 57 ods. 4 smernice 2014/65/EU)

1. Prislusné orgdny urcia zdkladnt hodnotu pre obmedzenie pozicie v spotovom mesiaci v komoditnom derivite
vypocitanim 25 % dodatelnej Casti pre tento komoditny derivat.

2. Zdkladnd hodnota sa urcuje v lotoch, ktoré predstavuji najmensiu obchodovanii jednotku pouZivani na
obchodnom mieste, na ktorom obchody s komoditnym derivitom predstavuji $tandardizované mnozstvo podkladovej
komodity.

3. Ked prislusny orgédn stanovi rozne obmedzenia pozicii pre rdzne ¢asové obdobia v rdmci spotového mesiaca, tieto
obmedzenia pozicif sa progresivne znizia smerom k ddtumu splatnosti komoditného derivitu a zohladnia opatrenia na
riadenie pozicii miesta obchodovania.

4. Odchylne od odseku 1 prislusné orgdny urcia zdkladnti hodnotu obmedzenia pozicii v spotovom mesiaci pre
akykol'vek kontrakt na derivat s podkladovym aktivom, ktoré sa kvalifikuje ako potravina urcend na ludski spotrebu,
s celkovym kumulovanym otvorenym zdujmom v kontraktoch v spotovom mesiaci a v inych mesiacoch presahujiicim
50 000 lotov pocas obdobia troch po sebe nasledujicich mesiacov vypocitanim 20 % dodatelnej Casti v tomto
komoditnom derivite.

Cldnok 10
Dodatelnd ast
(Cldnok 57 ods. 3 smernice 2014/65/EU)

1. Prislusné orgdny vypocitaji dodatelnd cast komoditného derivitu uré¢enim mnozstva podkladovej komodity, ktoré
mozno pouzit na splnenie poziadaviek na dodanie komoditného derivétu.

2. Prislusné orgdny stanovia dodatelni Cast komoditného derivitu uvedeného v odseku 1 odkazom na priemerné
mesacné mnozstvo podkladovej komodity, ktord je k dispozicii pre dodanie pocas jedného roka bezprostredne predchd-
dzajtceho urceniu.

3. S cielom urcit mnozstvo podkladovej komodity, ktoré spfia podmienky odseku 1, prislusné orgény zohladnia
tieto kritérid:

a) ustanovenia o uskladiiovani pre podkladovii komoditu;

b) faktory, ktoré mozu mat vplyv na ponuku podkladovej komodity.

Cldnok 11
Metodika urlovania zdkladnej hodnoty pre obmedzenia v inych mesiacoch
(Cldnok 57 ods. 4 smernice 2014/65/EU)

. rislusné organy urcia zakladna hodnotu pre obmedzenie pozicie v inych mesiacoch v komoditnom derivate
1 Prislus zdkladnt hodnot bmedz z h mes h v k dit d t
vypocitanim 25 % otvoreného zdujmu v tomto komoditnom derivéte.

2. Zdkladnd hodnota sa urcuje v lotoch, ktoré predstavuji najmensiu obchodovanii jednotku pouzivant na
obchodnom mieste, na ktorom obchody s komoditnym derivitom predstavuji $tandardizované mnozstvo podkladovej
komodity.
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Cldnok 12
Otvoreny zdujem
(Cldnok 57 ods. 3 smernice 2014/65/EU)

Prislusné orgdny vypoclitaji otvoreny zdujem v komoditnom derivite agregovanim poctu lotov toho komoditného
derivatu, ktoré st v obehu na obchodnych miestach v ur¢itom case.

Cldnok 13
Metodika urcovania zdkladnej hodnoty vzhladom na urcité kontrakty
(Cldnok 57 ods. 4 smernice 2014/65/EU)

1. Odchylne od clanku 9 prislusné orgdny urcia zdkladnd hodnotu obmedzenia pozicii v spotovom mesiaci pre
hotovostne vyrovnavané kontrakty v spotovom mesiaci, ktoré st vymedzené v bode 10 oddielu C prilohy I k smernici
2014/65/EU a ktoré nemajii meratelnt dodatelnti cast svojich podkladovych komodit vypoéitanim 25 % otvoreného
zaujmu v tychto kontraktoch na komoditné derivaty.

2. Odchylne od ¢lankov 9 a 11 prislusné orgdny urcia zdkladnt hodnotu obmedzenia pozicii pre komoditné derivdty,
ktoré st vymedzené podla ¢linku 4 ods. 1 bodu 44 pism. ¢) smernice 2014/65/EU, vypocitanim 25 % poctu
emitovanych cennych papierov. Zakladnd hodnota sa stanovi prostrednictvom poctu cennych papierov.

3. Odchylne od ¢ldnkov 9 a 11 ked komoditny derivat stanovuje, ze podkladové aktivum je doddvané nepretrzite
pocas stanoveného obdobia, zdkladnd hodnota vypocitand podla ¢lankov 9 a 11 sa uplatiluje na savisiace komoditné
derivaty pre to isté podkladové aktivum v rozsahu, v akom sa ich obdobia na dodanie prekryvaja. Zakladnd hodnota sa
stanovi v jednotkdch podkladového aktiva.

ODDIEL 11

7.

Faktory relevantné pre vypocitanie obmedzeni pozicii
Cldnok 14
Posddenie faktorov
(Cldnok 57 ods. 3 smernice 2014/65/EU)

Prislusné organy stanovia obmedzenia pozicii pre spotovy mesiac a iné mesiace pre komoditny derivat tym, Ze zobert
zdkladnt hodnotu urcent v stlade s ¢ldnkami 9, 11 a 13 a upravia ju podla mozného vplyvu faktorov uvedenych
v ¢lankoch 16 az 20 na integritu trhu pre tento derivét a pre podkladovii komoditu do obmedzenia:

a) medzi 5 % a 35 % alebo

b) medzi 2,5 % a 35 % pre akykolvek kontrakt na derivit s podkladovym aktivom, ktoré sa povaZuje za potraviny
urené na ludskd spotrebu, s celkovym kumulovanym otvorenym zdujmom kontraktov v spotovom mesiaci
a v inych mesiacoch presahujicim 50 000 lotov pocas obdobia troch po sebe nasledujtcich mesiacov.

Cldnok 15
Nové a nelikvidné kontrakty
(Cldnok 57 ods. 3 pism. g) smernice 2014/65/EU)

1. Odchylne od ¢lanku 14,

a) na komoditné derivity obchodované na obchodnom mieste s celkovym kumulovanym otvorenym zdujmom
kontraktov v spotovom mesiaci a v inych mesiacoch nepresahujiicim 10 000 lotov pocas obdobia troch po sebe
nasledujiicich mesiacov: prislusné orgdny stanovia obmedzenie pozicii v tychto komoditnych derivitoch na
2 500 lotov;
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b) na komoditné derivity obchodované na obchodnom mieste s celkovym kumulovanym otvorenym zdujmom
kontraktov v spotovom mesiaci a v inych mesiacoch prekracujicim 10 000 lotov, ale neprekracujiicim 20 000 lotov
pocas obdobia troch po sebe nasledujiicich mesiacov: prislusné orgdny stanovia obmedzenie pozicie v spotovom
mesiaci a v inych mesiacoch medzi 5 % a 40 %;

¢) na komoditné derivity vymedzené v clanku 4 ods. 1 bode 44 pism. c) smernice 2014/65/EU s celkovym poctom
emitovanych cennych papierov nepresahujicim 10 miliénov pocas obdobia troch po sebe nasledujicich mesiacov:
prisludny organ stanovi obmedzenia pozicii v komoditnych derivatoch na 2,5 milidna cennych papierov;

d) na komoditné derivity vymedzené v ¢lanku 4 ods. 1 bode 44 pism. c) smernice 2014/65/EU s celkovym poctom
emitovanych cennych papierov presahujicim 10 miliénov, ale nepresahujiicim 20 miliénov pocas obdobia troch po
sebe nasledujiicich mesiacov: prislusny orgdn stanovi obmedzenie pozicie v spotovom a v inych mesiacoch medzi
5% a 40 %.

2. Obchodné miesto informuje prislusny orgdn, ak celkovy otvoreny zdujem vsetkych takychto komoditnych

derivatov dosiahne akikolvek vysku lotov alebo poctu emitovanych cennych papierov uvedenych v predchddzajiicom

odseku pocas obdobia troch po sebe nasledujiicich mesiacov. Prislusné organy preskiimaji obmedzenie pozicii po prijati
takéhoto ozndmenia.

Cldnok 16
Splatnost kontraktov na komoditné derivity

(Cldnok 57 ods. 3 pism. a) smernice 2014/65/EU)

1. Pre obmedzenia pozicii v spotovom mesiaci: ak md komoditny derivat kratku splatnost, prislusné organy upravia
obmedzenie pozicie smerom nadol.

2. Pre obmedzenia pozicii v inych mesiacoch: ked méd komoditny derivit velké mnozstvo lehdt dodania, prislusné
organy upravia obmedzenie pozicie smerom nahor.
Cldnok 17
Dodatel'nd ¢ast podkladovej komodity
(Cldnok 57 ods. 3 pism. b) smernice 2014/65/EU)

Ked dodatelnd cast podkladovej komodity moze byt obmedzend alebo kontrolovand, alebo ak je troven dodatelnej Casti
nizka v porovnani s mnoZstvom poZadovanym na riadne vyrovnanie, prislusné organy upravia obmedzenie pozicie
smerom nadol. Prislu§né orgdny postdia, do akej miery sa tdto dodatelnd Cast pouZiva aj ako dodatelnd cast pre iné
komoditné derivaty.

Cldnok 18
Celkovy otvoreny zdujem

(Cldnok 57 ods. 3 pism. c) smernice 2014/65/EU)

1. Ked existuje velké mnoZzstvo celkovych otvorenych zdujmov, prislusné orgdny upravia obmedzenie pozicie
smerom nadol.

2. Ked je otvoreny zdujem vyrazne vyssi ako dodatelnd Cast, prislusné orgdny upravia obmedzenie pozicie smerom
nadol.

3. Ked je otvoreny zdujem vyrazne nizsi ako dodatelnd cast, prislusné orgdny upravia obmedzenie pozicie smerom
nahor.
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Cldnok 19
Pocet tcastnikov trhu
(Cldnok 57 ods. 3 pism. €) smernice 2014/65/EU)

1. Ked denny priemerny pocet ticastnikov trhu drziacich poziciu v komoditnom derivdte pocas obdobia jedného roka
je vysoky, prislusny orgdn upravi obmedzenie pozicie smerom nadol.

2. Odchylne od ¢lanku 14 prislusné orgdny stanovia obmedzenie pozicie v spotovom mesiaci a v inych mesiacoch
v inych mesiacoch medzi 5 % a 50 %, ak:

a) priemerny pocet tcastnikov trhu drziacich poziciu v komoditnych derivitoch v obdobi vediicom ku stanoveniu
obmedzenia pozicie je nizsi ako 10; alebo

b) pocet investicnych spolocnosti vystupujicich ako tvorca trhu komoditného derivdtu v stlade s ¢clinkom 4 ods. 1
bodom 7 smernice 2014/65/EU je v Case stanovenia alebo preskimania obmedzenia pozicie nizsi ako 3.

Na tcely prvého pododseku prislusné orgdny mozu stanovit rozne obmedzenia pozicil pre rozne casové obdobia
v rdmci spotového mesiaca, pre rozne Casové obdobia v rdmci inych mesiacov alebo pre rézne ¢asové obdobia v rdmci

oboch tychto ¢asovych obdobi.

Cldnok 20
Charakteristiky trhu s podkladovou komoditou
(Clénok 57 ods. 3 pism. f) smernice 2014/65/EU)

1. Prislusné orgdny zohladnia, ako charakteristiky trhu s podkladovou komoditou vplyvaji na fungovanie
a obchodovanie s komoditnym derivatom a na velkost pozicii drzanych dc¢astnikmi trhu vrdtane zohladnenia ulahcenia
a rychlosti pristupu, ktory dcastnici trhu maja k podkladovej komodite.

2. Postdenie trhu s podkladovou komoditou uvedené v odseku 1 zohladiiuje:
a) ¢ existuji obmedzenia ponuky komodity vratane trvanlivosti dodatelnej komodity;
b) sposob prepravy a dodania fyzickych komodit vritane:

i) skutocnosti, ¢i komodita moze byt dodand len na stanovené miesta dodania;

ii) kapacitnych obmedzeni stanovenych miest dodania.

c) Struktdru, organizdciu a fungovanie trhu vritane sezdénnosti v tazobnych a polnohospodirskych komoditnych
trhoch, na ktorych fyzické dodévky kolisu pocas kalenddrneho roka;

d) zloZenie a tlohu tastnikov trhu na trhu s podkladovou komoditou vrdtane zohladnenia poctu tcastnikov trhu, ktorf
poskytujii osobitné sluzby umoziujiice fungovanie trhu s podkladovou komoditou, ako napriklad riadenie rizika,
dodanie, skladovanie alebo sluzby vyrovnania;

e) makroekonomické alebo iné stvisiace faktory, ktoré ovplyviuji prevadzku trhu s podkladovou komoditou vritane
dovozu, skladovania a vyrovnania komodity;

f) charakteristiky, fyzikdlne vlastnosti a Zivotny cyklus podkladovej komodity.

Cldnok 21
Volatilita na prislusnych trhoch
(Clénok 57 ods. 3 pism. d) smernice 2014/65/EU)

Po uplatnen{ faktorov podla clinkov 16 az 20, ktoré si relevantné na stanovenie obmedzenia pozicif pre kazdy kontrakt
na komoditny derivit podla ¢linku 57 ods. 4 smernice 2014/65/EU, prislusné orgdny dalej prisposobia toto
obmedzenie pozicie, ak st splnené tieto podmienky:

a) existuje nadmernd volatilita ceny komoditného derivatu alebo v podkladovej komodite;
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b) dalsia Gprava obmedzenia pozicii by G¢inne zniZila nadmernt volatilitu ceny tohto komoditného derivitu alebo
v podkladovej komodite.

Cldnok 22
Nadobudnutie G&innosti a uplatiiovanie
Toto nariadenie nadobtda G¢innost dvadsiatym diiom po jeho uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie.

Uplatiiuje sa od 3. janudra 2018.

Toto nariadenie je zdvdzné v celom rozsahu a priamo uplatnitelné v clenskych $titoch
v stlade so zmluvami.

V Bruseli 1. decembra 2016

Za Komisiu
predseda
Jean-Claude JUNCKER
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